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News von Schwellenländeranleihen

Zukunft liegt in den Schwellenländern

Die Anleihen von Schwellenländern haben sich

erstaunlich schnell von der Finanzkrise erholt. Die

Aussichten sind weiterhin positiv. Doch dabei gibt es

starke regionale Unterschiede.

Für Anleger war auch 2009 wieder ein nervenaufreibendes Jahr. Manche blicken nun wieder
optimistisch in die Zukunft, andere erwarten einen zweiten Einbruch der Weltwirtschaft. Doch was auch
immer das neue Jahr bringt: Fest steht, dass viele Schwellenländer im Vergleich zu den westlichen
Industrienationen finanziell gestärkt aus der Krise hervorgehen.

Selbst ein erneuter weltweiter Konjunkturabschwung würde sie nicht aus der Bahn werfen. Den
aufstrebenden Nationen kommen verschiedene Aspekte zugute: Dazu zählen vor allem der Aufbau von
Fremdwährungsreserven, die Flexibilität der Wechselkurse und der Abbau der Staatsverschuldung.
Kein Wunder, dass der Internationale Währungsfonds IWF den Schwellenländern für dieses Jahr ein
Wachstum von 5,1 Prozent zutraut, während für die Industrienationen nur 1,3 Prozent erwartet werden.

Immer mehr Investoren entdecken bei Anleihen der Schwellenländer attraktive Einstiegsmöglichkeiten.
Neu emittierte Bonds fanden bereits im vergangenen Jahr rege Abnahme: 2009 haben sich Staaten und
Unternehmen aus den Emerging Markets eine Rekordsumme von über 550 Milliarden Dollar beschafft,
das sind 74 Prozent mehr als im Vorjahr. Der anhaltende Kapitalzufluss wird die Märkte weiter stärken
und somit die Gewinnchancen für Anleger erhöhen.

China und Indien: Binnenmärkte als Wachstumstreiber

Doch auch wenn die Rahmenbedingungen für Investments in Emerging-Markets-Anleihen generell gut
sind, so muss jedes Land einzeln betrachtet werden. China und Indien sind aufgrund ihres
Binnenmarkts Hoffnungsträger für Wachstum, Südamerika hingegen wird in naher Zukunft nicht allzu
stark wachsen können.

Unter den lateinamerikanischen Schwellenländern hat besonders Mexiko aufgrund seiner Abhängigkeit
vom US-Automobilsektor stark gelitten und musste darüber hinaus noch den Ausbruch der
Schweinegrippe hinnehmen. Dies hat der Tourismusbranche starken Schaden zugefügt. Brasilien
scheint jedoch mit geringen Einbußen davonzukommen, da es dem Konjunkturabschwung mit
niedrigeren Leitzinsen begegnen konnte. Auch die Wiedereinführung der Finanztransaktionssteuer hat
keine weitreichenden Folgen gehabt.

Länderspezifische Risiken im Auge behalten

Anleihen von Schuldnern aus risikoreicheren Ländern wie Argentinien, wo eine erhebliche Summe an
Ausfallrisiken bereits in den Preisen berücksichtigt ist, gelten als vielversprechend. Auch Länder wie die
Ukraine sind interessant, da trotz politischer Probleme Finanzierungen aus sehr unterschiedlichen
Quellen stattfinden. Russland hingegen muss sich auf einen beträchtlichen Abschwung gefasst
machen, was auf die notwendigen Anpassungen an den niedrigeren Ölpreis und die begrenzte
Diversifikation der eigenen Wirtschaft zurückzuführen ist.

Anleger, die nicht laufend aktuelle Entwicklungen in einzelnen Ländern im Blick haben, sind also gut
damit beraten, ein breit aufgestelltes Fondsmanagement für sich entscheiden zu lassen.

Lokalwährung oder besser Hartwährung?

Wer langfristig orientiert ist, fährt mit Schwellenländer-Anleihefonds besonders gut. Die Anlageklasse
hat ein moderates Risikoniveau und eignet sich gut zur Diversifikation des Portfolios. Wer
Lokalwährungsfonds gegenüber Fonds mit Dollar- oder Europapieren bevorzugt, kann mit einer
gleichmäßigeren Entwicklung rechnen.

Grundsätzlich gilt: Wenn der generelle Risikoappetit der Investoren steigt, entwickeln sich
Hartwährungsfonds besser – wenn er fällt, entwickeln sich Lokalwährungsvarianten entsprechend.
Wegen erhöhter Gefahr von Kursrückschlägen ist die stärkere Gewichtung lokaler Währungen ratsam.
Hartwährungen gewinnen in Erholungsphasen stärker, aber haben dafür auch ein höheres Risiko.

Rob Drijkoningen, ING Investment Management
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